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たとえば， P /Cparity，や Black-Scholes 理論を多方面から検証している o 用いた手法はエコノメトリックスの観点
からも興味深い。著者の完全にオリジナルな手法ではないが，ボックステストや， Implied volatility の収束計算は
優れたアイデアといえる。また，合成先物を作成して，先物市場との裁定を調べることによって市場の効率性も検討
している。特に指数価格に関する弾力性の理論的分析と検証は有意義であり，オプションが効率的に価格形成されて
いることや，最先端の研究テーマであるオプション価格から現物価格の分布特性を推察するというアプローチへの接
続の可能性を示しているのは重要である。
総じて，派生市場の分析は派生契約の価格が大阪証券取引所の導入初期に不安定な動きを示していたが，短期間で
効率性を発揮するようになっていることを示唆している。おそらく，本研究は日本の株式市場を派生市場とともに包
括的に分析した最初の実証研究であると思われるo 基礎にしている理論展開が正確であること，用いたデータの注意
深い扱いと統計的手法の適切さ，そして得られた結果の重要さとその吟味が周到であること，等を勘案して，本研究
科における経済学博士の学位論文として十分な業績であると考えられる。
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